
 

 

企业跨国并购的协同创新效应
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摘　要：企业通过跨国并购在全球配置创新资源，并通过协同创新带动技术进步，这成为经济

全球化背景下适应科技创新交叉融合模式的重要路径之一。文章构建了创新活动突破企业边界的

跨国并购理论模型，并使用双重差分方法实证分析了中国企业跨国并购对协同创新的影响。结果表

明，跨国并购促进了企业与其他研发主体之间的协同创新，这种影响主要通过企业内部增加研发投

入、外部拓展海外市场和建立战略共享渠道这三个途径得以实现。此外，跨国并购的协同创新效应

会受到企业内部特征、外部环境和并购交易行业特征等因素的影响。文章的研究为中国企业通过国

际化战略来构建协同创新发展模式，以及双循环新发展格局下借助外循环来提升国内创新能力提

供了新的思路。
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一、引　言

随着以数字技术、人工智能等为代表的新一轮科技革命不断推进，科技创新作为世界各国

抢占国际竞争制高点和提升综合国力的关键因素，逐渐呈现出突破地理边界、网络化协作、多

领域交叉融合等趋势。现阶段，中国企业的创新能力与国际先进国家仍存在差距，华为等公司

受到美国封锁也暴露出中国企业在发展过程中存在技术短板，以及因依赖国外高端技术而被

“卡脖子”（洪银兴和杨玉珍，2021）。企业仅依靠内部创新不仅较难适应当前复杂的创新环境和

实现技术自给自足（高良谋和马文甲，2014），也容易面临关键技术突破难、资金供应不足、创新

产品生命周期不确定性等风险，而以融合多研发主体创新优势为特征的协同创新则是推动中国

实现高质量发展的重要途径之一。

双循环新发展格局为中国企业进行协同创新提供了契机。企业立足于国内大循环对创新

的需求，在此基础上进一步嵌入全球市场，这不仅有利于寻求多样化创新合作对象，还有利于组

合全球优势创新资源，促进国内技术发展。作为衔接国内循环和国际循环的重要方式之一（万

筱雯和杨波，2022），跨国并购可以使企业快速实现优势整合（蒋冠宏和蒋殿春，2017），并嵌入全

球创新网络。因此，本文将探究企业能否通过跨国并购衔接国内外创新资源并获得协同创新效

应，以及跨国并购企业能否与外部其他创新主体形成分工协作的研发模式。
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企业间协作促使创新活动突破自身边界（Lee 等，2010），且具有相同研发目标的创新主体

聚集为一个协同群体（刘丹和闫长乐，2013），在知识和技术转移的基础上实现创新资源的有效

配置，从而降低企业的创新风险，弥补内部创新资源不足（Laursen和 Salter，2006；Hung和 Chou，

2013；汪秀婷和程斌武，2014；白俊红和蒋伏心，2015）。关于跨国并购和协同创新的现有文献大

多从跨国公司视角进行探究，本文主要从以下三个方面进行梳理：

第一，企业协同创新的相关研究。有学者认为，企业内部研发与外部知识获取存在一定的

替代关系（Watkins和 Paff，2009；Wang等，2020）；也有学者认为，自主创新与协同创新具有互补

关系，企业可以同时进行自主创新和协同创新（Goyal等，2008），且不会因外部知识的获取而减

弱自主创新的动力（Cassiman 和 Veugelers，2006）。对于企业协同创新的影响因素，现有研究主

要关注了社会资本（冉戎等，2020）、市场环境（俞立平和王冰，2022）、自贸区政策（王明益等，

2023）等宏观因素，以及企业融资约束、创新能力（周开国等，2017）、技术吸收能力（叶伟巍等，

2014）等微观因素。

第二，跨国并购的技术溢出效应研究。跨国并购能够提升企业的创新能力（张文菲和金祥

义，2020），主要原因是跨国并购有利于企业靠近科技创新中心，学习东道国的先进技术，接触更

多的市场信息（Hutzschenreuter和 Harhoff，2020），并通过技术转移、研发投入和人力资本等途径

得以实现（庞磊和朱彤，2019；张文菲等，2020），同时逆向技术溢出效应在一定程度上取决于跨

国公司的学习能力和知识吸收能力（Buckley 等，2002；徐慧琳等，2019）。少数研究认为跨国并

购存在行业间溢出效应，即跨国并购企业的示范作用和同行业企业面临的竞争压力促使产业技

术创新水平有所提升（吴先明和张雨，2019），但多数关注跨国并购的逆向技术溢出问题，主要侧

重分析跨国并购对并购方自身创新产出和创新质量等方面的影响（Stiebale，2016；李飞等，2019；

黄苹和蔡火娣，2020）。

第三，跨国公司创新合作的相关研究。少数研究从并购整合视角探究了资源相似性和互补

性对跨国并购双方创新合作的影响（Chen等，2018；程聪，2020）。但由于目标企业在并购后成为

跨国公司的海外子公司，这类文献实际上探讨的是企业内部技术合作问题。而企业嵌入全球创

新网络的程度会影响其创新能力（杨震宁等，2021），为了寻求与海外高校和科研机构的合作，获

取人才资源和研究基础，跨国公司在国际化过程中会考虑与技术创新上游研发主体的距离

（Castellani和 Lavoratori，2020）。此外，跨国公司会利用供应链上下游企业的优势形成创新合作

关系（彭纪生等，2010），主要原因是上下游企业的合作创新活动不仅可以提升各自的利润，还能

产生纵向技术溢出效应（陈宇科等，2010）。

国内外学者围绕跨国并购和协同创新问题开展了较为丰富的研究，但仍存在进一步拓展的

空间。一方面，现有文献虽然探究了跨国并购对企业创新的影响，但是协同创新作为企业创新

的重要形式之一没有受到足够关注，即未区分自主创新和外部协同创新。另一方面，现有文献

大多从并购方企业与目标企业的协同来探究经营管理等方面的问题，而企业能否通过跨国并购

实现与外部创新主体的协同效应，这一问题还有待检验。

本文的研究贡献主要体现在：第一，从企业创新活动边界出发，区分内部自主创新和外部协

同创新，通过构建理论模型探究了跨国并购是否有助于企业将创新活动延伸至外部，从而实现

协同创新水平的提升；第二，本文将跨国并购作为嵌入全球创新网络和衔接国内外循环的方式

之一，探究了跨国并购通过何种途径影响企业协同创新，丰富了跨国并购协同创新效应的机制

研究；第三，本文探讨了不同异质性因素下跨国并购对协同创新的差异化影响，为企业制定跨国

并购策略和政府推动企业创新合作提供了经验依据。
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二、理论分析与研究假说

（一）跨国并购影响协同创新的理论模型

ym n1,n2, · · · ,nN

gm = (n1,n2, · · · ,nN) sm = N (gm)

lm = N (ym) f (sm)

h (lm) β

1−β β f (sm)+ (1−β)h (lm)

f (sm) h (lm)

1. 企业创新策略与协同创新水平。首先，假设企业 m 的创新活动包括内部自主创新和外部

协同创新，其中自主创新活动为 ，与外部 N 个创新主体的两两协同创新活动分别为 ，

则企业m的外部协同创新策略集为 。假设企业m的外部协同创新水平为 ，

内部自主创新水平为 。其次，假设企业协同创新项目的单位投资回报函数为 ，自

主创新项目的单位投资回报函数为 ；同时，假设企业协同创新的可能性为 ，自主创新的可

能性为 ，则企业总的创新投资回报为 。最后，根据 Goyal 等（2008）的假

定， 和 是关于企业协同创新和自主创新的严格单调递增函数和二阶可微函数。

2. 企业跨国并购利润函数。借鉴 Yeaple（2009）对企业异质性模型的设定方式，本文将协同

创新投资回报函数纳入跨国并购利润函数中。首先，假设东道国 f 中每个企业生产一种差异性

产品 i，消费者对每种产品具有不同偏好且满足如下 CES 效用函数：

U =
[w n

0
q(i)αdi

] 1
α

s.t.
w n

0
p (i)q (i)di = M, 0 < α < 1 （1）

q (i) p (i) σ

σ = 1/(1−α) > 1 M
r n

0
p (i)q (i)di = M

q (i) = Mp(i)−σ/P f

P f =
r n

0
p(i)1−σdi

其中， 和 分别为消费者对产品 i 的消费量和消费价格， 为任意两种产品间的替代弹性，

， 为 f 国对所有差异性产品的总支出，则 为 f 国消费者面临的

预算约束。根据消费者效用最大化原则，可以求得产品 i 的需求函数 ，其中

为 f 国中差异性产品的总价格指数。

c (i)
1
α

p (i) =
1
α

c (i) =
σ

σ−1
c (i)

cm =W fγ f +
1

ma
− [
β f (sm)+ (1−β)h (lm)

]
W f W f > 0

γ f γ f > 0

其次，假设企业 m 在东道国遵循边际成本加成定价的规则，在东道国面临的边际成本为

，加成系数借鉴 Helpman等（2004）设定为 ，则产品价格为 。同时，企

业边际成本函数为 ，其中 为东道国 f 的工资水平且 ，

为企业 m 在东道国生产的单位原材料成本且 ，ma 为企业通过跨国并购在东道国获取的

知识和技术。

CM&A

最后，根据需求函数、产品价格函数和企业边际成本函数，同时设定企业进行跨国并购的

固定成本为 ，则跨国并购企业的利润函数为：

πm =
M
P f

(
σ

σ−1

)1−σ
[
W fγ f +

1
ma
−β f (sm)− (1−β)h (lm)

]1−σ

−CM&A （2）

∂πm/∂sm

3. 企业跨国并购与协同创新效应。企业进行合作研发的动机之一是实现利润提升，即边际

利润 大于 0。

∂πm

∂sm

=
βM
P f

σ
1−σ

(σ−1)−σ
∂ f (sm)
∂sm

[
W fγ f +

1
ma
−β f (sm)− (1−β)h (lm)

]−σ
（3）

由式（3）可以得到 ma 对于边际研发利润的偏导数：

∂2πm

∂sm∂ma
=
βM
P f

σ
2−σ

(σ−1)−σ
∂ f (sm)
∂sm

[
W fγ f +

1
ma
−β f (sm)− (1−β)h (lm)

]−σ−1 1
ma2

（4）

∂πm/∂sm > 0
∂2πm

∂sm∂ma
> 0结合各项假设条件以及 ，可以得到式（4）大于 0，即 。也就是说，企业

通过跨国并购获取的知识和技术水平越高，每提升一单位协同创新水平所带来的利润变动越

大，这表明跨国并购有利于增强企业与外部创新主体之间的合作。因此，本文提出假说 1：企业

跨国并购能够促进协同创新，即跨国并购具有协同创新效应。
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（二）跨国并购影响协同创新的机制分析

1. 企业研发投入机制。作为企业嵌入全球创新网络的途径之一，跨国并购能够使并购方企

业在较短时间内获得目标企业的研发资源，接触到东道国的技术溢出（Hsu等，2021），学习和吸

收外溢的知识技术，并进行资源整合、技术融合和技术更新，而这需要通过扩大研发团队和增

加研发资金等方式得以实现，换言之跨国并购会影响企业的研发投入程度（蒋冠宏，2017；徐慧

琳等，2019）。
作为企业保障创新顺利开展的前提之一，研发投入不仅会影响企业创新产出的数量和质

量，还可能影响企业选择研发项目。一方面，研发投入的多少在一定程度上体现了企业对创新

活动的重视程度；另一方面，研发投入也可作为判断企业未来创新竞争力的信号（程新生等，

2022），从而吸引其他创新主体与其进行合作。因此，本文提出假说 2：跨国并购通过增加企业研

发投入来促进协同创新。

2. 海外市场规模机制。跨国并购具有扩大海外市场规模的作用，有利于实现海外营业收入

的提升（刘霞等，2021）。并购方企业可以直接获得目标企业的品牌效应及其在东道国的市场份

额和销售渠道，并通过整合目标企业的优势资源和市场关系，以目标企业为节点进一步拓展海

外市场网络，从而扩大海外市场规模。

在拓展海外市场的过程中，跨国并购企业会与新的上下游企业存在业务往来和技术交流，

有利于海外合作研发网络的形成（吴先明等，2018），为企业进行协同创新提供契机；同时，海外

市场规模扩大能使企业获得海外消费者偏好信息，获取先进技术，并通过跨国公司转移至国内，

从而带动跨国公司与国内企业和科研机构的协同创新活动。因此，本文提出假说 3：跨国并购通

过扩大海外市场规模来促进企业协同创新。

3. 战略共享机制。跨国并购使并购方企业通过整合目标企业的关系网络，进一步拓展或建

立新的海外战略合作平台；同时，并购方企业通过跨国并购获得海外销售渠道和海外市场信息，

这有利于提高其在国内市场中的影响力，从而可能吸引国内相关企业与其建立合作关系，或者

企业出于技术升级、生产工序对接等生产经营需求而主动在国内建立合作平台。

此外，企业与外部合作伙伴签订战略合作协议或共享数据实验基地，不仅能够促进知识技

术的学习吸收，提升企业创新绩效（黄送钦等，2023），还能通过制度性保障为企业提供稳定的技

术合作伙伴，降低协同创新风险，从而提高企业选择协同创新的概率。因此，本文提出假说 4：跨
国并购通过建立战略共享平台来促进企业协同创新。

三、模型、变量与数据

（一）模型设定

本文借鉴 Beck等（2010）的研究，以发生过跨国并购的企业作为处理组，未发生过跨国并购

的企业作为控制组，基准回归模型设定如下：

CInnovit = α0+α1 MAit +λX+γ+ϕ+ε （5）

其中，CInnovit 表示企业协同创新水平，MAit 表示跨国并购虚拟变量；X 表示控制变量，包括企业

规模 Scale、企业股权集中度 HolderRate、市场集中度 HHI、企业盈利结构 Profit 和企业杠杆率

Lev。此外，跨国并购企业的数量相对较少，这可能会导致回归分析产生高维度匹配问题，同时

为了缓解选择性偏差等内生性问题，本文借鉴冼国明和明秀南（2018）以及余静文等（2021）的研

究，使用倾向得分匹配（PSM）方法，寻找与处理组企业在跨国并购前尽可能相似的非跨国并购

企业作为控制组，然后使用双重差分模型进行回归分析。
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（二）变量定义

1. 解释变量。本文的解释变量为企业跨国并购虚拟变量，若企业 i 为跨国并购企业且 t 年为

并购当年及之后年份，则取值为 1，否则取值为 0，该变量相当于是否跨国并购企业与跨国并购

发生前后的交互项。

2. 被解释变量。借鉴孙天阳和成丽红（2020）的研究，本文使用企业联合获得的专利数量来

衡量协同创新水平。该指标能够反映企业与外部其他创新主体进行协同创新的程度，数值越大

表示企业越偏好进行协同创新。考虑到数据的平滑性，本文对被解释变量做加 1取对数处理。

3. 控制变量。第一，企业规模使用企业固定资产净额进行衡量（单位：百亿元），规模较大的

企业在资源整合、合作声誉和抗风险能力等方面具有比较明显的优势（倪渊，2019），这有助于寻

求匹配的合作伙伴。第二，企业股权集中度使用前十大股东持股份额进行衡量，较高的股权集

中度会使企业决策容易受到绝对控股股东的影响（杨波和万筱雯，2021），协同创新具有风险共

担和收益共享特征，可能会使大股东出于公司业绩等方面的考量而做出不利于协同创新的决

策。第三，行业集中度使用赫芬达尔指数进行测算，较高的行业集中度往往意味着少数企业拥

有大量资源且市场缺乏竞争，这可能削弱企业进行合作创新的动力。第四，借鉴黎文靖和郑曼

妮（2016）、刘贯春（2017）以及陶长琪和丁煜（2022）的研究，本文还引入企业盈利结构（营业利润

与利润总额的比值）和企业杠杆率（负债总额与资产总额的比值）这两个财务指标，较高的营业

利润比重体现了企业生产经营的稳定性，一定的杠杆率也为企业创新活动提供了资金保障（王

玉泽等，2019）。

（三）数据来源与描述性统计

本文以 2007—2021 年中国 A 股上市公司作为研究对象，与中国跨国并购数据进行匹配，数

据主要来源于 Thomson One数据库、中国研究数据服务平台（CNRDS）数据库和国泰安数据库。

本文剔除了存在 ST、*ST 等异常上市状态、股权集中度等数据缺失以及连续观测值少于 5 年的

样本，最终得到 35 957个观测值。

描述性统计结果显示，解释变量跨国并购 MA 的最大值为 1，最小值为 0，标准差为 0.252；

被解释变量企业协同创新水平 CInnov 的最大值为 8.878，最小值为 0，标准差为 1.122，说明不同

企业与外部创新主体进行创新合作的程度存在差异。相关性分析结果表明，核心解释变量、控

制变量之间的相关性较弱。①

四、实证结果分析

（一）倾向得分匹配方法

本文使用企业规模、企业股权集中度等变量作为协变量，运用 Logit 模型估计倾向得分，以

1∶2的比例选取控制组企业。从平衡性检验结果（见表 1）和变量标准化偏差图中可以看出，②协

变量在匹配后的偏差均小于 10%，且偏差幅度有所减小；此外，主要协变量的 t 值基本不显著，

说明处理组和控制组在匹配后无显著差异。可见，本文使用的匹配方式比较合理。

（二）基准回归分析

表 2中列（1）至列（4）为倾向得分匹配后使用双重差分进行回归的结果，其中列（3）和列（4）

加入了所有控制变量，列（2）和列（4）控制了个体和年份固定效应，结果显示解释变量跨国并购
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MA 的系数在 1% 的水平上显著为正。列（5）和列（6）为全样本回归结果，MA 的系数同样在 1%
的水平上显著为正。上述结果表明，跨国并购有利于促进企业与其他创新主体的合作，这与理

论模型推导的结果一致。这一结论产生的原因可能在于：一方面，跨国并购企业自身可能具有

较高的创新水平，容易激发东道国企业进行技术合作的意愿，同时跨国公司可以利用目标企业

的关系网络来拓展与上下游企业的技术合作；另一方面，跨国并购企业学习的国际先进技术等

可以通过其内部传递机制逆向转移至国内，促使其与关联企业建立创新合作关系，从而产生以

跨国公司母公司为节点的知识技术二次溢出。可见，跨国并购促进了并购企业与创新群体之间

的协作，即跨国并购产生了协同创新效应。
  

表 2    基准回归

PSM-DID 全样本

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

MA 0.652***（21.138） 0.126***（3.790） 0.472***（15.228） 0.104***（3.151） 0.225***（8.036） 0.184***（6.605）

Scale 0.219***（11.230） 0.150***（8.788） 0.144***（11.213）

HolderRate −0.712***（−6.978） −0.032（−0.324） −0.114***（−2.620）

HHI −0.619***（−4.305） −0.199（−1.545） −0.122***（−2.659）

Profit 0.023（0.576） 0.005（0.169） −0.031（−0.871）

Lev 0.262***（3.304） 0.176**（2.362） 0.008**（2.220）

常数项 0.577***（57.616） 0.694***（68.055） 0.862***（10.824） 0.575***（7.689） 0.559***（138.322） 0.585***（23.099）

个体固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 未控制 控制 未控制 控制 控制 控制

样本量 10 794 10 794 10 794 10 794 35 957 35 957

R2 0.705 0.750 0.727 0.758 0.677 0.685

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

（三）平行趋势检验

借鉴曹清峰（2020）以及陈爱贞和张鹏飞

（2019）的研究，本文使用事件研究法来分析

跨国并购前后企业协同创新的变化情况，平

行趋势检验结果见图 1。在跨国并购之前，跨

国并购企业和非跨国并购企业的协同创新存

在共同趋势；从跨国并购当年开始，企业与外

部创新主体之间的创新合作大致呈现上升趋

势；在跨国并购的第三年，企业的协同创新水

平略有下降，但高于并购当年和第一年。

 

表 1    平衡性检验

变量
均值

偏差（%） 偏差减小幅度（%） t值
处理组 控制组

Scale 0.696 0.673 0.6 97.1 0.40

HolderRate 0.593 0.599 −3.8 68.8 −1.77

HHI 0.102 0.102 −0.5 59.2 −0.23

Profit 0.006 0.007 −0.3 77.7 −0.15

Lev 0.448 0.448 0.0 60.8 0.02
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图 1    平行趋势图
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冼国明和明秀南（2018）等学者研究发现，在跨国并购当期，企业就能实现专利数量的提

升。本文在探究跨国并购协同创新效应的过程中也得出类似结论，即跨国并购发生当期就能促

进联合获得专利数量的增加。这说明中国跨国并购企业具有较强的学习能力和吸收能力，有利

于在并购达成后实现知识技术的快速转移（赵剑波和吕铁，2016）。同时，由于跨国并购谈判过

程中涉及知识产权的转让问题，且部分企业跨国并购的动机侧重于购买目标企业的知识产权，

如吉利收购沃尔沃（程聪等，2017），这也可能导致企业在跨国并购当年就产生了协同创新效

应。但随着研发活动的不断升级，要实现深度创新合作，则需一定的时间和资金支撑。因此，出

现了跨国并购协同创新效应先增后减的态势，但长期来看跨国并购对协同创新仍存在促进作用。

（四）安慰剂检验

本文借鉴马述忠等（2023）采用的安慰剂检验方法，将跨国并购发生时间随机分配给企业，

同时随机设定处理组，随机产生的数据会对应一个估计值，将此过程重复 1 000次，得到估计系

数分布图。①结果显示，随机生成的估计系数围绕零值呈正态分布，且小于真实估计值 0.104，因

此真实的估计结果与安慰剂检验结果存在显著差异，这说明本文基准回归结果可靠。

（五）内生性分析

虽然 PSM-DID 在一定程度上缓解了可能存在的内生性问题，但潜在的互为因果关系和自

选择偏差会影响模型估计结果，因此本文使用工具变量法进行内生性分析。一方面，具有海外

经历的高管更加熟悉海外的制度文化和企业管理模式，有利于推进跨国并购项目（张继德和张

家轩，2022）。而高管特征较难直接作用于企业协同创新，往往需要借助一定媒介得以实现，如

创新合作平台等。另一方面，国际航线情况反映了国际往来的便利程度和可覆盖的国际区域，

有利于国际商务人员往来，为企业的跨国并购活动提供条件，而上一年的国际航线数量较难直

接作用于企业当年的协同创新。因此，高管海外经历和国际航线数量满足工具变量的相关性和

外生性条件。

高管海外经历使用当年具有海外经历的高管数量进行衡量，国际航线使用上一年民用航空

国际航线数量进行衡量。第一阶段回归表明，这两个工具变量对跨国并购具有显著的促进作

用，且通过了不可识别检验和弱工具变量检验，说明了工具变量的有效性。第二阶段回归显示，

解释变量的系数显著为正，与基准回归结果基本一致。在进一步考虑内生性因素后，本文结论

依然成立。②

（六）稳健性检验

第一，更改被解释变量测算方式。专利获得和专利申请之间存在时间滞后性、申请驳回等

因素，而且与发明专利和实用新型专利相比，外观设计专利体现的实质性创新较弱。因此，本文

使用企业与其他创新主体联合申请专利数量之和以及剔除联合获得外观设计专利这两种方式

来测算被解释变量。第二，考虑协同创新质量。企业联合获得专利总数较难充分说明企业协同

创新的质量特征，本文使用剔除自引后的联合发明被引用数量来衡量企业协同创新质量，分析

跨国并购对其影响。第三，更换匹配比例。本文进一步采用 1∶1、1∶3和 1∶5这三种匹配比例来选

取控制组进行回归分析。结果显示，解释变量跨国并购 MA 的系数均显著为正，说明跨国并购能

够促进企业协同创新，基准回归结果是稳健的。③
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 ① 受篇幅限制，安慰剂检验的估计系数分布图详见工作论文版本。
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（七）影响机制分析

借鉴江艇（2022）以及吕越等（2023）的方法，本文使用式（6）对企业研发投入机制、海外市场

规模机制和战略共享机制进行分析，其中 M 表示本文提出的三个机制。

Mit = b0+b1 MAit +λX+γ+ϕ+ε （6）

1. 企业研发投入机制。上文理论分析表明，企业在跨国并购过程中对技术资源的吸收整合

需要投入研发资金，而研发投入可能会影响企业协同创新水平。本文的企业研发投入（RD）使用

研发支出金额的自然对数值进行衡量，数据来源于国泰安数据库，回归结果如表 3 中列（1）所

示。跨国并购 MA 的系数在 5% 的水平上显著为正，表明跨国并购有利于促进企业增加研发投

入。此外，有研究发现，政府 R&D 资金补贴等直接和间接的研发投入有利于实现协同创新水平

的提升（白俊红和卞元超，2015）。因此，跨国并购可以通过增加企业研发投入实现协同创新效

应，假说 2得到验证。
 
 

表 3    影响机制分析

（1） （2） （3）

RD Overseas Strategic

MA 1.528**（2.519） 0.002***（4.786） 0.043***（3.410）

控制变量 控制 控制 控制

常数项 控制 控制 控制

个体与年份固定效应 控制 控制 控制

样本量 10 794 10 794 10 794

R2 0.555 0.547 0.573

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

2. 海外市场规模机制。上文理论分析表明，企业通过跨国并购进入东道国，有利于扩大海

外市场规模，在这一过程中会与新的国内外上下游企业存在业务往来和技术交流，从而促进企

业协同创新。本文使用海外主营业务收入来衡量企业海外市场规模（Overseas），数据来源于国

泰安数据库，回归结果如表 3 中列（2）所示。跨国并购 MA 的系数在 1% 的水平上显著为正，表

明跨国并购企业能够实现海外市场扩张。此外，有研究发现，企业在海外市场扩张过程中需要

建立良好的合作关系而将外部资源内部化（李德辉和范黎波，2022），同时可能面临东道国以本

国非技术优势资源换取技术合作的要求，从而增强企业进行技术合作的倾向（徐康宁和冯伟，

2010）。可见，拓展海外市场有利于促进协同创新。因此，跨国并购可以通过扩大企业海外市场

规模实现协同创新效应，假说 3得到验证。

3. 战略共享机制。一般而言，跨国并购企业的战略合作对象来自国内或国外，国内战略合

作也会涉及拓展海外市场等动机。上文理论分析表明，企业通过跨国并购不仅能够以目标企业

的关系网络为基础拓展建立新的海外合作平台，还能吸引国内相关企业与其建立战略合作机

制，或者企业出于技术升级、生产工序对接等国内生产经营需求而主动在国内建立合作平台。

本文使用企业是否具有战略共享渠道来衡量战略共享机制（Strategic），如果企业具有长期

的战略合作协议、共享实验基地、共享数据资源以及稳定的沟通交流平台等，则取值为 1，否则

为 0，数据来源于 CNRDS 数据库，回归结果如表 3 中列（3）所示。MA 的系数在 1% 的水平上显

著为正，表明跨国并购有利于企业建立战略共享平台。此外，有研究发现，产学研等战略合作平

台有利于将创新的各个环节紧密衔接，提升协同创新水平（洪银兴，2019）。因此，跨国并购可以

通过促进企业建立战略共享平台实现协同创新效应，假说 4得到验证。
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五、异质性分析

（一）基于专利类型的异质性分析

不同类型的专利在创新难易、申请过程和获得时间等方面有所不同，这会影响企业进行协

同创新的意愿。本文将企业联合获得专利划分为联合获得发明专利、联合获得实用新型专利和

联合获得外观设计专利三类，回归结果如表 4中列（1）至列（3）所示。解释变量 MA 的系数在 1%

或 5% 的水平上显著为正，即区分协同创新获得专利类型后，企业跨国并购仍可以促进协同创

新。但 MA 的系数大小存在一定差异，跨国并购对联合获得发明专利的影响略大于对联合获得

实用新型专利和联合获得外观设计专利的影响。这主要是因为与外观设计专利和实用新型专利

相比，发明专利的申请难度更大，其对企业创新能力和创新资源多样性的要求也更高，使得企业

倾向在外部寻求合作对象。
 
 

表 4    基于专利类型与并购交易行业特征的异质性分析

联合获得

发明专利

联合获得

实用新型专利

联合获得

外观设计专利
制造业 非制造业

行业内

跨国并购

行业间

跨国并购

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7）

MA 0.090***（3.572） 0.063**（2.139） 0.063***（2.739） 0.139***（3.306） −0.025（−0.458） −0.040（−0.513） 0.145***（4.053）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

个体与年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 10 794 10 794 10 794 6 896 3 740 7 318 10 054

R2 0.722 0.733 0.589 0.757 0.787 0.755 0.755

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

（二）基于并购交易行业特征的异质性分析

1. 制造业与非制造业企业跨国并购的差异影响。本文将样本划分为制造业企业与非制造

业企业，①进一步分析跨国并购的协同创新效应是否会受到并购企业所属行业的影响，回归结果

如表 4 中列（4）和列（5）所示。当企业所属行业为制造业时，跨国并购 MA 的系数在 1% 的水平

上显著为正，而非制造业的回归结果则不显著，可见制造业企业的跨国并购更有利于促进协同

创新。这可能是因为创新在制造业企业中占据重要地位，同时更强调上下游之间的协作，从而

使其在跨国并购过程中更有可能寻求与外部创新主体的合作。

2. 行业内与行业间跨国并购的差异影响。本文根据跨国并购双方所属行业是否相同，探究

行业内与行业间跨国并购对企业协同创新的差异影响，回归结果如表 4 中列（6）和列（7）所示。

行业间跨国并购更能促进企业协同创新，而行业内跨国并购对企业协同创新的影响则不显著。

这可能是因为行业间跨国并购有利于并购企业向产业链上下游延伸，同时跨国并购企业面临比

较陌生的生产经营环境，存在信息不对称，从而需要在技术、生产等方面进行创新合作。

（三）基于企业外部环境的异质性分析

1. 企业所处区域的影响。企业所处区域在创新合作历史、技术研发水平和政策支持力度等

方面有所不同，这会影响企业对外投资的意愿和技术合作的偏好。本文将企业所在省份划分为

东部、中部和西部，分析企业所处区域对跨国并购协同创新效应的影响，回归结果如表 5 所示。

当企业位于东部和中部省份时，MA 的系数在 5%的水平上显著为正，而西部省份企业的跨国并
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购没能显著增加联合获得专利数量。可见，东部和中部省份企业通过跨国并购更能实现与其他

创新主体的合作，而西部省份企业虽然通过跨国并购进入了国际市场，但未能将其拥有的优势

资源在与外部创新群体的合作中实现二次溢出。这可能是因为中东部产业发展水平总体上高于

西部省份，创新主体之间的联系更加紧密，且中东部省份企业比较丰富的合作经验和较强的知

识产权保护意识也有利于促进协同创新。
 
 

表 5    异质性分析：企业所处区域的影响

东部 中部 西部

（1） （2） （3）

MA 0.090**（2.428） 0.239**（2.302） 0.070（0.693）

控制变量 控制 控制 控制

常数项 控制 控制 控制

个体与年份固定效应 控制 控制 控制

样本量 7 882 1 437 1 453

R2 0.783 0.644 0.664

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

2. 企业所在省份创新水平的影响。本文从企业所在省份的整体创新环境和高校创新水平

两个方面，将企业所在省份获得专利数量 Prvnall 与跨国并购 MA 的交互项以及所在省份高校获

得专利数量 Prvnschool 与跨国并购 MA 的交互项加入基准回归模型中，进一步探究跨国并购的

协同创新效应是否会受到企业所在省份创新水平的影响。企业所在省份的整体创新环境使用省

份获得专利数量进行衡量，所在省份高校创新水平使用高校获得专利数量进行衡量，相关数据

来源于 CNRDS 数据库和教育部全国普通高等学校名单，回归结果如表 6 所示。Prvnall×MA 和

Prvnschool×MA 的系数在 1%的水平上显著为正，说明企业所在省份获得专利数量和所在省份高

校获得专利数量越多，跨国并购对企业协同创新的影响越强。这可能是因为重视创新的省份能

够为企业提供优质的创新合作伙伴和良好的合作环境，所在省份的高校和科研机构也能为企业

提供创新人才和基础研究等要素支撑，从而有助于跨国并购企业构建产学研合作关系。
 
 

表 6    异质性分析：企业所在省份创新水平的影响

所在省份获得专利数量 所在省份高校获得专利数量

（1） （2） （3） （4）

Prvnall×MA 0.092***（4.509） 0.094***（4.639）

Prvnall 0.088***（2.664） 0.065**（2.033）

Prvnschool×MA 0.086***（3.617） 0.081***（3.498）

Prvnschool −0.010（−0.408） −0.016（−0.649）

MA −0.931***（−3.956） −0.972***（−4.169） −0.620***（−2.973） −0.602***（−2.944）

控制变量 未控制 控制 未控制 控制

常数项 控制 控制 控制 控制

个体与年份固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 10 794 10 794 10 794 10 794

R2 0.751 0.759 0.750 0.758

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

（四）基于企业内部特征的异质性分析

1. 企业所有制性质的影响。跨国并购容易受到东道国利益相关者的影响，与非国有企业相

万筱雯、杨    波：企业跨国并购的协同创新效应

•  43  •



比，国有性质的并购企业更容易受到东道国监管机构的干预（Li等，2017），从而影响其获取技术

溢出的程度。同时，所有制性质会使企业在创新模式、创新合作偏好等方面有所不同，从而影响

企业在协同创新中的沟通成本、合作主导权等。区分并购企业所有制性质的回归结果如表 7中
列（1）和列（2）所示，非国有企业的跨国并购有利于促进协同创新，而国有企业跨国并购的协同

创新效应则不显著。

上述差异产生的主要原因有：一方面，国有企业容易被视为母国政府的代理人，使其在跨国

并购后受到东道国监管部门在技术上的限制，这会降低其外部合作创新的可能，也使知识技术

不太能够通过跨国并购的方式实现逆向溢出；另一方面，非国有企业在跨国并购中可能更加关

心技术溢出问题，注重通过市场来配置创新资源，同时其创新资源可能有限，从而更加注重与外

部创新主体的协作。
  

表 7    基于企业内部特征的异质性分析

企业所有制性质
企业融资约束

国有企业 非国有企业

（1） （2） （3） （4）

WW×MA −1.337***（−3.410） −0.874***（−2.864）

WW −0.001（−0.888） −0.001（−0.979）

MA −0.013（−0.127） 0.189**（2.531） −1.317***（−3.198） −0.844***（−2.639）

控制变量 控制 控制 未控制 控制

常数项 控制 控制 控制 控制

个体与年份固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 4 160 6 460 9 783 9 783

R2 0.791 0.726 0.754 0.762

　　注：括号内为t值，***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

2. 企业融资约束的影响。跨国并购和技术创新均会受到融资约束的影响（周开国等，2017；
蒋冠宏和曾靓，2020），因而企业需要具备一定的融资能力。本文将融资约束 WW 与跨国并购

MA 的交互项引入基准回归模型中，探究跨国并购的协同创新效应是否会受到企业融资约束的

影响，其中融资约束使用 WW 指数进行衡量，数据来源于国泰安数据库，回归结果如表 7 中列

（3）和列（4）所示。WW×MA 的系数在 1% 的水平上显著为负，说明融资约束弱化了跨国并购对

联合获得专利的正向影响，即企业所面临的融资约束越强，越不利于企业通过跨国并购提升协

同创新水平。这可能是因为较强的融资约束会降低企业技术研发的资金支持力度，从而抑制协

同创新活动的开展。

六、主要结论与政策启示

本文在构建企业跨国并购影响协同创新理论模型的基础上，使用双重差分法探究了跨国并

购是否具有协同创新效应，主要得到以下研究结论：

第一，企业通过跨国并购实现了协同创新水平的提升。跨国并购具有协同创新效应，这种

效应并未随时间变化而表现出明显的衰减趋势。这说明跨国并购可以提升并购企业与其他创新

主体合作的动力，并有助于跨国并购企业在外部创新合作中发挥引导作用。

第二，企业跨国并购的协同创新效应主要通过增加研发投入、拓展海外市场和建立战略共

享渠道这三个途径得以实现。并购企业在跨国并购过程中以增加研发投入作为内部推力，以扩

大海外市场规模作为外部拉力，以建立战略共享渠道作为制度保障，从而实现与外部创新主体
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的合作。这不仅提升了企业自身的协同创新水平，也促进了知识技术围绕并购企业的再次

溢出。

第三，专利类型、并购交易行业特征、企业外部环境以及企业内部特征等因素会影响跨国

并购的协同创新效应。从专利类型来看，跨国并购对联合获得发明专利的影响更加显著；从并

购交易行业特征来看，制造业和行业间跨国并购更能促进企业协同创新；从企业外部环境来看，

中东部企业跨国并购的协同创新效应比较显著，且企业外部创新水平越高，跨国并购对协同创

新的正向影响越强；从企业内部特征来看，非国有企业的跨国并购更易促进协同创新，而较强的

融资约束会削弱跨国并购的协同创新效应。

本文的政策启示包括以下两个方面：一方面，中国跨国并购企业需要关注国外技术发展趋

势，将具有技术潜力的企业和科研机构列为合作对象，同时结合自身的技术优势，充分利用目标

企业的市场关系网络，拓展战略合作平台的范围。另一方面，中国政府需要提供科技创新补贴

和融资税收优惠政策，缓解跨国并购企业协同创新的资金约束；搭建创新合作平台，完善知识产

权法律体系，为跨国并购企业营造良好的外部创新环境；对接西部技术需求和中东部技术优势，

发挥中东部跨国并购企业在协同创新网络中的积极作用。
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The Collaborative Innovation Effect of Enterprise
Cross-border M&As

Wan Xiaowen1,  Yang Bo2

(1. School of Law and Economics, Wuhan University of Science and Technology, Wuhan 430065, China;
2. School of Economics, Zhongnan University of Economics and Law, Wuhan 430073, China)

Summary:  With the deepening development of a new round of technological revolution represented by

digital technology, information technology, artificial intelligence, etc., technological innovation is gradually

showing trends such as breaking geographical boundaries, overlapping between different fields, and updating

technique rapidly. Enterprises relying solely on internal innovation may face risks. Cross-border M&As, as

one of the important ways to connect domestic circulation and international circulation, provide opportunities

for enterprises to seek diversified innovation cooperators and promote international technical communication

by embedding in the international market. It can be seen that enterprises allocate innovative resources globally

through cross-border M&As, and drive overall technological progress through collaborative innovation, which

has become an important path to adapt to the overlapping fusion mode of technological innovation in the con-

text of economic globalization.

　　This paper constructs a mathematical model of cross-border M&As where innovation activities break

through corporate boundaries, and uses a DID model to empirically analyze the impact of cross-border M&As

by Chinese enterprises on collaborative innovation. The results indicate that cross-border M&As promote col-

laborative innovation between enterprises and other R&D entities, and this impact is mainly achieved through

three channels: increasing R&D investment, expanding overseas market scale, and establishing strategic shar-

ing channels. Heterogeneity analysis indicates that the collaborative innovation effect of cross-border M&As is

affected by factors such as enterprises’ internal characteristics, enterprises’ external environment, and M&A

transactions’ industry characteristics. The conclusions provide new solutions for Chinese enterprises to con-

struct a development mode of collaborative innovation through internationalization strategy, and enhance the

overall innovation capacity of China with the help of external circulation under the new dual-circulation devel-

opment pattern.

　　The potential academic value of this paper are that: First, it constructs a mathematical model from the per-

spective of innovation activity boundaries, and explores whether cross-border M&As can help enterprises ex-

tend innovation activities to the outside, thereby enhancing the level of external collaborative innovation.

Second, it takes cross-border M&As as one of the ways to embed into global innovation networks and connect

domestic circulation and international circulation, exploring the path through which cross-border M&As affect

collaborative innovation among enterprises. Third, it explores the differential impact of cross-border M&As on

collaborative innovation under different heterogeneity factors, providing an empirical basis for different enter-

prises to formulate heterogeneous cross-border M&A strategies, and for the government to promote innova-

tion cooperation between different R&D entities.

Key words:  cross-border M&As； collaborative innovation； strategic sharing； overseas market； new

dual-circulation development pattern
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